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La conversion de la deuda
externa de los Ferrocarriles
del Estado,
EL
M inistro de Hacienda, senor Pablo Ramirez, al re.solver La conJolidaciOn
de la deuda de los Ferrocarriles del Estado, ha puesto en camino de solucion
uno de los problemas que por mas tiempo se ha venido enredando en leu
ojicinas del M inisterio y del Congreso_ Pecos cuestiones, como isla, habra"
tenido una tramitaci6n mas desgraciada y pocas, tambien, represeniaban una ventaja
mas positiva para los interests del Estado.
La raWn por La cual esta inieresante opemcion no habia bodido ser realizada co­
rresponde, en parte principal, a La dif1cil condie ion en que hasta hoy haMan sido rna",.
tenidas las [inanzas nacionales. En el heeho, el Gobierno no podia impulsar La conver­
sion de La deuda de los Fetrocarriles por cuanto necesitaba del aid ito exterior para can­
celar los ultimos deficits [iscales. Asf. la conversion de la deuda de los Ferrocarriies
debia postergarse para dejar Lugar a La coIocacion de los bonos del rtciente emprestito
de 70 miUones de dolares contralado con la firma Kirsel-Kinnicutt y demos banqueTos
asociadas.
Felizmente, como 10 ha comprobado La ultima exposicion del senor Ministro de
Hacienda, las [inaraas del Estado han sido definitivamente saneados. Se puede ya pre­
ver un supertivi: minima de 10 miUones de pesos y La garantia de que el Estado no flea·
silara recurrir at crid ito exterior para cancelar pr6ximos deficits de Hacienda Publica.
EI Gobierno ha podido de ese modo dirigir su atencion hacia un punu: respecto del
cual hemos insistido con.stantemente en esLa.s columnas, Nos referimos al crUito, bajo
garantta fiscal, para las industrias briiadas. las Municipalidades y [w e:cplotaciones
industriales bor el Estado.
La accion personal del senor Ministro de Hacienda .se ha dirigido, a esk re.specto,
en dos sent idos , Primero, en 10 que se rejiere ala consolidaci6n de la deuda de los Ferro-
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rorri/es del Estado. Segundo, .n 10 que correspande a Ia consolidacion d. las deuda.s
municipales internas en un empre�tito exterior un ice. realizando asi leu mismas opera­
cianes efectuadas por las Municipalidades Mngara.s, alemana.s 'Y danesa.s. Ambos
cuesliones han preocupado de pre/erencia e&tas columna.s y no pademas menos que aplau­
dir fa iniciativa reciente del Gobierno.
Re/iriendonos unicamente por ahora al preyeclo de conversion de Ia deuda de los
Ferrocarriles, y examinando brevemente las condiciones de los emprestitos actuales, se
hace di/lcil comprender c6mo esta operacion ha padido postergars. tanto tiempo. En ./ecto,
los emprestitos que se trata de convertir son los siguientes:
a) GUARANTY TRUST Co. Contratado en 1921 por un valor nominal de 24 millones
de dolor.s. Interes de 8 por ciento, amorliUlcion de 5 par ciento 'Y prima de ,.scate de
/0 por ciento soore la arnortiUlciOn.
b) BLAIR AND CO. Empristito contralada en 1921, porun wlor de /0 millones 500
mil dolores. lrueris de 8 par ciento, amortiUlCion de 4 por ciento 'Y prima de resaue de
10 por ciento sabre la amartizacion.
c) NATIONAL CITY BANK. Contratado en 1925 'Y ampliado en seguida a 5 millones
800 mil dOlares. 1nteres de 6 par ciento y amartizaci6n total deruro de un aiic.
Sin mayor arullisis, salta a Ia vista Ia inconsecuencia de que, mientra.s se e/ectuan
dolorosas reducciones de per.sonal y rebajas de sueldos en los Ferrocarriles, se esle in­
virtiendo una parte considerable de las eraradas en seroir un interes de 8 por ciento por
deudas externas, cuando las actuales condtciones del mercado no u.igen un intere& mayor
de 6.; por ciento. De Ia misma manera, r<sUlla tambien absurdo el amortizar 10 deuda en
5 par ciento, 4 par ciento, 'Y, en caso de que se obligue a una cancelaci6n inmediala, de
cienio por ciento para el cridito del Nalional City. EI Esuido ha contratado sus empres­
titos ultimo.s con amortizaci6n de s6lo uno por ciento y no existe raz6n, en consecuencia,
para que a una empresa [iscai que vive de las tarifas' de transpone se la obligue a amor­
tizar su deuda en una praporci6n de 4 a 5 par ciento.
EI preyecto de conversiOn estudiado par el seiior Ministro de Hacienda consulta
10 contrataci6n de un emprestito por 40 millones 200 mil dOlares. a sea, La suma nece­
saria para rescatar los bonos actualmente en circulaciOn del Guaranty Trust v de Blair
y cancelar el cridito exigible a corto plaza del National City Bank. No se Irata, como.n el
preyecto anterior de conversion-el cual quedO detenido en Ia Comision de Hacienda det
Senado=de abtener ad,mas un saldo libre de 100 millones. EI nuevo preyecto tiende,
simplemente, a disminuir en 12 millones de pesos el semicio actual de las deudas de la
Empres« 'Y que asciende aproximadamerue a 28 millones de pesos.
Para el nuevo emprtstito se ha supuesto una emision a 93 con interes de 6,} par ciel1lo,
10 que supone un <yield. bastante holgado, susceptible de meforarse par los banquero.
contratantes.
EI punta legal relativo a esta emision ha sldo resuelto acagiendose al articulo 40 de
la ley organica de los Ferrocarriies, el cual autoriza a 10 Empresa para contratar en el
pais creditos bancarios por un plaza no mayor de cinco anas. Para aprovechar esta au�
torizaci6n se contrataria el cridila con un Banco del pals, al cual se Ie entregartan vales
al portador a cinco anas plaza. Estos vales serian ma. tarde canfeados por banos de­
/initivos a largo plaza una vez que el Cong,.so concediese Ia autorizacion correspondiente.
La negaciaci6n respect iva se encumtra en tramite 'Yes de esperar que ella se haga realidad
en breve plaza.
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En Ia opuaci6n por reali""r debe aplaudiTSe, tamo como Ia iniciaiita de la mi.<rna.
el [undameruo kgal deniro del rual se ejerce. Por nueslra parte, despues que en tantas
ocasiones hemos insislido en La necesidad de disminuir los gaslos de la Empresa redu­
ciendo el servicio de su deuda externa y senalado los graves danos que esta /KJ$tergaci6n
producia, debemos congratularnos de La iniciativa del senor M inistro de Hacienda,
que resuelse el unico problerna que hoy di/irulla La geslion [inanciera de La Empresa.
